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海通风格指数 
名称   日涨跌%  周涨跌%  年涨跌% 

海通大盘指数 

海通综指  3.53 8.82 36.34 
海通六成  3.54 7.49 32.71 
海通风格指数 
大盘 100  3.72  5.81  30.64 
小盘 200  2.67  10.43  35.24 
海通Ｇ股  3.54  9.69  38.11 
表现最好前五行业 
家电器具  6.27  20.00  36.04 
造纸指数  4.92  12.22  51.09 
旅游服务  4.58  13.59  43.74 
房地产  4.51  14.17  46.92 
汽车汽配  4.18  14.69  57.98 
表现最差前五行业 
石油然气  1.90  3.34  31.62 
传媒指数  2.46  11.39  36.25 
食品指数  2.46  11.46  27.77 
钢铁指数  2.53  3.25  30.61 
通讯服务  2.58  7.45  18.23 
资料来源：海通证券研究所 
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宏观财经要闻  
 促进消费 中国进入政府刺激经济的新阶段 
 26 机构宏观经济预测：本轮经济调整 1 季度见底 
 奥巴马 17 日将签署 7870 亿经济刺激计划 

行业公司 
 金风科技澄清公告点评 
 长安汽车（000625）公布回购 B 股方案 
 中国太保 1 月保费收入点评 

债券和衍生品 
 溢价率和杠杆双降 整体上涨难以持续 

近期重点研究报告 
 行业公司：烟台氨纶_跟踪报告...........................邓勇、刘金、曹小飞 
 行业公司：天威英利（天威保变）_跟踪报告 ...............詹文辉、张浩 
 行业公司：制糖行业_跟踪报告...................................................丁频 
 行业公司：福星股份_跟踪报告（买入，首次） .........................帅虎 
 策略研究：保增长促行业洗牌_策略专题 ...........................................  

吴一萍、刘彦奇、赵晨曦、杨红杰、陈美风、龙华、李畅等 

新近推荐买入个股一览   
福星股份、丰华股份、空中网（KONG.NASDAQ）、金融街、宗申动力、天茂集

团、南山铝业、金风科技、青岛金王、徐工科技  
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宏观财经要闻 

 促进消费 中国进入政府刺激经济的新阶段  

进入 2009 年，为继续保持经济和社会稳定，中国政府力图通过扩大内需促进经济平

稳增长，为此政府近期密集出台了多项促进消费的新政策。如果说，2008 年 11 月 4 万

亿刺激方案是政府刺激经济的第一阶段，那么随后提出促进消费的新政策已经进入政府

刺激经济的新阶段。  

点评：从工业生产指数到波罗的海干散货运价指数，各项经济指标在最近数月呈现

出本质上相同的走势，纷纷于 2008 年第四季度大幅下跌，到最近数周才逐渐企稳或出现

小幅复苏迹象。在很大程度上，近期的改善迹象反映出减少库存活动渐趋结束，但并不

意味着需求显著回升。经济放缓可能正在见底，但经济是否持续复苏仍有待观察。  

 26 机构宏观经济预测：本轮经济调整 1 季度见底  

“本轮经济调整在 2009 年一季度就见底。”参与《证券市场周刊》2009 年一季度“中

国宏观经济预测”的四分之三以上的经济学家们给出了中国经济即将复苏的展望，这或

许又率先给经济领域的决策者和投资者带来春的讯息。  

点评：财政刺激效应由于受到执行能力、传导机制等多方面影响，要到 2009 年第三

季度以后才会有明显效果。总的来说，刺激计划效果的显现大大推高了经济学家对中国

固定资产投资水平的预期。  

 奥巴马 17 日将签署 7870 亿经济刺激计划  

美国国会众议院和参议院 2 月 13 日先后通过了 7870 亿美元的经济刺激计划，这也

是奥巴马担任总统以来在国会首尝胜果。有官员透露，奥巴马将于 17 日在科罗拉多州首

府丹佛签署该计划。  

点评：国会 13 日通过的 7870 亿美元经济刺激方案是美国经济走向复苏的一个“重

要里程碑”，将为美国保住和创造 350 多万个工作岗位，并为美国的长久经济增长和繁荣

奠定基础。该计划能否有效振兴经济还需要进一步观察，值得注意的是美国政府经济刺

激计划将会给美国带来沉重的债务负担。  

[其他财经要闻]  

１、调查:近七成民众对今年中国经济“保八”有信心；  

２、吴敬琏:库存增加及股市好转或是经济复苏信号；  

３、失业已成经济调整中最棘手问题。  

（宏观核心分析师 李明亮）  

行业公司 
 金风科技澄清公告点评 

今日金风科技发布澄清公告，2009 年 2 月 12 日，中国证券网出现对新疆金风科

技股份有限公司的如下报道：三峡总公司有望成为金风科技大股东，三峡总公司收购第

一大股东新疆风能有限责任公司持有的 9%的股权，第二大股东中国水利投资集团（持股

金风科技 15.75%）正与三峡总公司合并。 
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对于媒体的报导，金风公司核实，、中国长江三峡工程开发总公司的全资子公司长江

新能源开发有限公司购买了新疆瑞达房地产开发有限公司持有的风能公司 9.44%的股

权。另外金风第二大股东国水投集团成为三峡总公司的全资子公司，三峡总公司通过国

水投集团持有风能公司 33.89%的股权。目前三峡总公司合计持有风能公司 43.33%的股

权。三峡总公司增持风能公司股权并未导致风能公司控制权的变化，新疆国资委仍为风

能公司的实际控制人。风能公司持有金风 18.27%的股权，国水集团持有金风 15.75%的

股权。两公司合计持有金风 34.02%的股权。 

我们认为三峡公司收购风能公司股权及合并国水集团，虽然不直接对金风科技产生

影响，但在未来国内风电竞争的格局中，会对金风科技产生一定的影响。三峡总公司本

身对风电即有超过 100 万千瓦装机的规划，金风科技在股权上的联系将会对公司风机业

务产生正面影响。我们认为目前金风科技的股东结构是最为有利公司长期发展的，我们

维持对公司长期的“买入”评级。 

（电力设备行业分析师  詹文辉） 

 长安汽车（000625）公布回购 B 股方案 

公司将用自有资金回购境内上市外资股（B 股）股份价格为不高于 3.68 港元，即相

当于不高于公司 2007 年 12 月 31 日每股净资产 3.24 元人民币；同时，以本次回购资金

最高限额 9.09 亿港元和回购股数最大限额 4.23 亿股 B 股计算，则公司回购股份的价格

均值为 2.15 港元/股。回购股份的期限为 12 个月。 

点评：根据回购方案，本次预计回购股份总额上限为 4.23 亿股，公司现有的股本为

23.34 亿，故回购后公司股本将最低降至 19.11 亿股，降幅 18%，大股东控股比例从

45.55%上升至 55.64%，相应地，公司 2007 年度每股净资产也将由 3.24 元/股升至 3.54
元/股。本次回购将有助于提升公司形象，稳定投资者信心，对公司股价形成利好。 

（汽车行业分析师 赵晨曦） 

 中国太保 1 月保费收入点评 

事件：在中国新会计准则下，中国太保子公司太保寿险和太保财险于 2009 年月 1
月 1 日至 2009 年 1 月 31 日期间累计原保险保费收入分别为人民币 70 亿元、人民币 42
亿元，累计保费同比分别增长-14.2％和 15.3%。太保寿险去年 11 月、12 月单月保费同
比分别负增长 31%和 30%，是自 2008 年以来第四个保费同比负增长月。 

点评：太保寿险：1 月份“开门红”取得不错业绩，银保业务继续收缩和结构调整
以及春节因素是单月保费负增长主要原因。太保寿险1月份单月原保险保费收入70亿元，
尽管同比负增长 14.2%，但环比仍有 101.2%的增长，高于去年 1 月份 63%的环比增速，
这是不错的业绩。同比来看，负增长增速有所放缓。 

太保财险：保费增长稳定，尽管增速相对去年略有下滑。太保财险 1 月份单月原保
险保费收入 42 亿元，同比增长 15.3%，略低于去年 1-12 月份累计保费增速的 18.6%。
环比来看，1 月份单月保费增长 113.9%，环比增长与去年 1 月份持平。可见，太保财险
继续保持稳健增长的策略。  

投资建议。考虑到近期宏观经济偏暖、债券收益率可能提前见底，我们上调中国太
保估值至 18.79 元（相对 1 月 23 日 16.70 元估值上调 12%）。估值假设仍基于 2009 年
的估值、12%的贴现率、4.7%的长期投资回报率，但将新业务倍数由此前 15 倍上调至
20 倍。目前公司股价 15.84 元，对应 2008 年隐含新业务倍数为 14.7 倍（中国平安和中
国人寿对应 2008 年隐含新业务倍数分别为 15.6 倍和 30.7 倍），估值仍具备优势，维持“增
持”投资评级。 

(保险行业分析师 潘洪文) 
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债券和衍生品 

 溢价率和杠杆双降 整体上涨难以持续 

上周，权证市场的成交量和成交额大幅增长，是为两个月以来成交最为活跃的一周。

总体成交量与前一周相比上升 131%，日均成交额为 484 亿元，较前周上升 167%。17
只权证成交量无一下降，放大最为明显的是赣粤 CWB1、中兴 ZXC1、江铜 CWB1，这

些品种都是前期涨幅较小的品种。而末日权证由于前期涨幅过高，上周成交量增幅较小，

云化 CWB1、上港 CWB1 的成交量仅增长 27%和 64%。涨幅最高的是末日权证上港

CWB1，周涨幅为 47.7%，其次是中远 CWB1、武钢 CWB1 等，均超过 30%，而其余权

证的涨幅大部分都在 20%以上，差距都不太明显。 

由于高溢价权证的溢价率水平大幅回落，市场的总体溢价水平较前一周继续回落，

平均溢价率从 118%降至 109%，17 只权证的溢价率仅有 5 只上升，下降最为明显的仍

然是上汽 CWB1，下降 56 个百分点，其次是国安 GAC1、深高 CWB1。目前溢价率最

低的是阿胶 EJC1，溢价率为 4%，其次是快到期的云化 CWB1、江铜 CWB1、葛洲 CWB1
等。市场杠杆水平出现了明显的下降，平均杠杆倍数为 1.9，目前认购权证中杠杆倍数最

高的是石化 CWB1，杠杆为 2.3，其次是江铜 CWB1、武钢 CWB1，但与市场整体水平

差距不大。 

点评：虽然有信贷数据、振兴计划等利好，但实际上宏观经济和公司业绩短期内难

以有改观，甚至有继续恶化的可能，这次大盘反弹的动力还是流动性和财富效应，在踏

空资金回补及财富效应的刺激下，市场短期内仍将会惯性上攻，不过震荡幅度也会较大。

从权证市场的表现来看，与正股市场基本相同，成交量上大幅上升，市场出现集体上涨。

溢价率继续保持下降趋势，但降幅趋缓，杠杆水平大幅下降到 1.9 倍。临近到期的品种

表现不再像前一段时间那样抢眼，前期涨幅较小的品种走势较强。在溢价率连续多周下

降后，不少权证的估值水平确实已经比较下降到合理水平，但是市场涨幅过高后，必然

会带来大幅震荡和品种分化。我们建议关注青啤 CWB1、江铜 CWB1 和石化 CWB1。 

青啤 CWB1（580021）：青啤 CWB1 的溢价率为 73%，杠杆倍数为 2.1，剩余存续

期有 8 个月，与市场水平相比，权证的估值比较合理，杠杆高，总市值也只有 5.5 亿元，

权证处于价外水平，但价外程度不高，行权的可能性仍然较高，加上行业可能利好（下

调消费税），我们建议投资者关注。 

江铜 CWB1（580026）：行研认为，铜价反弹并不是反转，带来的是交易性的投资

机会。目前，云铜 CWB1 的溢价率已经降至 30%，杠杆倍数为 2.2，存续期有 1 年 8 个

月，单位价格也较低，估值水平明显低于同类型权证，值得投资者的长期关注。不过因

为总市值较高，所以对于资金投机的难度相对较大。 

石化 CWB1（580019）：正股和权证明显落后于其他品种，可能会有一些交易性机

会，而且市场风险也不高，对于权证来说，可以短线关注。 

康美 CWB1（580023）：收购议案表明公已经开始从区域性中药饮片企业向全国性

企业转变，未来该业务的扩张将会显著拉高公司收入和利润。康美 CWB1 的溢价率为

52%，杠杆倍数为 1.7，剩余存续期为 3 个月，估值水平相对较高，权证处于轻度价内水

平。我们认为业务的快速扩张会造成资金的紧张，这次权证行权对于公司的发展意义重

大，不会轻易放弃，所以随着正股价格的上升，权证可能会出现短线的机会，但整体走

势应该是以回归内在价值为主。 

（衍生品分析师 周健） 
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近期重点报告摘要 

 烟台氨纶_跟踪报告 

（邓勇、刘金、曹小飞 2009 年 2 月 13 日） 

公司主营业务由氨纶及芳纶两部分组成。公司是中国首家氨纶生产企业和最大的芳

纶生产企业。2008 年上半年，公司氨纶业务收入占比 73％，毛利占比 62％，毛利率为

28％；芳纶业务收入占比 27％，毛利占比 38％，毛利率为 47％；芳纶业务盈利能力强

于氨纶业务。 

氨纶业务结构调整适逢行业低谷。氨纶产能扩张过快、需求萎缩，造成了氨纶行业

本轮周期在 2007 年见顶后，景气度不断下滑，2008 年底整个行业开工率明显不足，行

业处于底部运行阶段。2008 年底公司氨纶开工率约为 80％，高于其主要竞争对手，在

行业处在领先的水平。公司在氨纶行业处于高景气阶段时，并没有一味的提高氨纶产能，

而是注重产品结构的优化，从目前的情况来看，我们认为公司氨纶业务发展战略取得了

一定意义上的成功。 

芳纶业务盈利稳定、亮点突出。芳纶业务是公司未来几年发展的重心所在，服装用

间位芳纶项目 2008 年下半年投产后，公司间位芳纶产能已列世界第二，2009 年该项目

产能将完全释放，能有效缓解氨纶行业低迷给公司业绩带来的消极影响；公司对位芳纶

中试项目也于 2008 年底投产，产业化项目我们预计 2010 年投产，对位芳纶进口受到一

定限制，造成国内芳纶市场存在的一定分割性，国际竞争对手虽然实力雄厚、技术领先，

但不会对中国国内市场形成大的冲击，这使得公司对位芳纶顺利实现产业化后，业务拓

展空间非常大。 

公司竞争优势明显。公司长期以来实行的差异化竞争策略，符合化纤产业发展趋势

的业务产品，职工持股的股权结构，国内一流的自主研发能力，长期形成的品牌渠道优

势等，都将使公司长期竞争力得到强化。 

盈利预测与投资建议。按照公司 12550 万股的总股本，我们预计公司 2008－2010
年的每股收益分别为 1.80 元、1.92 元和 2.23 元，给予公司 2009 年 18－20 倍市盈率，

对应股价 34.56－38.40 元，维持“增持”的投资评级。 

主要风险因素。氨纶行业持续低迷，间位芳纶市场开拓受阻，对位芳纶产业化不顺

利，芳纶产品原材料供应紧张。 

 天威英利（天威保变）_跟踪报告 

（詹文辉、张浩 2009 年 2 月 13 日） 

YGE 公布 2008 年四季报及年报，全年业绩增长显著，四季度业绩下滑明显。2 月

10 日 YGE（英利绿色能源）在美国公布 2008 年第四季度及全年的财务报告，公司四季

度光伏组件销量达 78.8MW，环比下滑 1.5%，同比增长 54.8%。四季度天威英利营业收

入达到 17.61 亿元人民币（折合美金 2.581 亿元），环比下滑 20.3%，同比增长 21.2%。

四季度实现净利润1.006亿元人民币，同比下滑27.32%。全年光伏组件销量达281.5MW，

同比增长 97.54%，超过了公司原定 270-280MW 的计划。全年总营业收入达到 75.53 亿

元人民币（折合美金 11.071 亿元），同比增长 86.06%。全年实现净利润 6.82 亿元人民

币（折合美金 1 亿元），同比增长 75.35%。公司全年给天威保变带来 2.53 亿的投资收益。 

天威英利四季度综合毛利率跌至 13.23%的低谷，09 年一季度开始回升，全年仍能

维持 20%以上。天威英利四季度毛利率从三季度的 22.3%下降到 13.2%的低点，主要基

于以下几点原因：（1）全球各国尤其欧美国家受金融危机影响对于光伏项目融资采取紧
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缩政策，压缩了终端有效需求，使得光伏电池组件平均销售价格大幅下降。（2）欧元汇

率急速下跌造成汇兑损失大幅上涨。（3）多晶硅价格的大幅下跌一定程度上有利于降低

公司组件生产成本、提高毛利。但是因为公司 10 月和 11 月初都存在大量高价库存，使

得公司的多晶硅成本四季度仅下降 15%左右，仍高达 270-280 美元/公斤。09 年随着公

司高价库存消耗殆尽，低价长单合同履行及低价现货购买等途径，多晶硅的成本有望大

幅下降，公司预计到年底多晶硅成本为 130-150 美元/公斤左右，公司 09 年全年毛利率

有望达到 22%-24%。 

订单饱满，09 年增长可期。 目前公司在手订单 317MW ，均属闭口合同，其中

55%-60%来自德国，20%-25%属于欧洲其他国家，剩余部分来自欧洲之外的国家。同时，

公司目前还有 300-400MW 合同在谈，已经商谈了所有关键条款。尽管 2009 年上半年太

阳能产业步入寒冬，但公司 09 年订单饱满，预计销量达到 550-600MW，销售增长值得

期待。在整个行业处于低谷阶段，公司饱满的订单有利于克服困难、提高竞争力。 

产能扩张有序、全产业链逐渐形成。截至 2008 年 9 月，公司在多晶硅铸锭、硅片、

光伏电池片和光伏电池组件等环节的产能均已达到 400 兆瓦，并预计 2009 年中期各环

节产能达到 600 兆瓦。公司实现全产业链结构的关键步骤是对 Cyber Power 及其多晶硅

生产子公司 Fine Silicon 的收购，该收购不仅可以保证公司上游产品对高品质多晶硅的需

求，同时也有利于控制成本、提高盈利能力，公司一体化的优势将进一步显现。 

天威英利业绩预测。考虑到公司充足的订单，我们预测 2009-2010 年销量的分别为

450、550MW,增长 60%、22%。2008-2010 年净利润增速 67.5%、7%、23.5%，在 2009
年触底后 2010 年恢复增长。天威保变持有天威英利 25.99%的股权，08-10 年天威盈利

将给天威保变贡献 0.22、0.23 和 0.29 元的 EPS。 

天威保变的盈利预测和投资建议。根据我们对多晶硅销售价格和太阳能光伏终端市

场价格下跌的保守预测，我们调整公司 2008-2010 年的盈利预测，即公司 2008-2010 年

EPS 分别为 0.81 元、0.92 元和 1.29 元。由于 2008 年境外太阳能呢个产业招受金融危

机重创，但公司旗下天威英利在寒冬中的表现依然令我们感到振奋。我们认为随着全球

经济的逐步稳定和各国新能源政策的推行，全球太阳能行业有望在 2009 年走出低谷。随

着海外光伏上市公司估值水平的提高，天威的投资机会将会显现，另外 2009 年公司资产

注入的预期强烈，成熟资产的注入也将提升公司业绩，我们维持公司“增持”的投资评

级。 

 制糖行业_跟踪报告 

（丁频 2009 年 2 月 13 日） 

预计广西减产 130-150 万吨，全国减产 150-200 万吨。截至 2 月末，广西的出糖率

偏低，较同期下降 0.5 个百分点。11 月底，全广西平均混合产糖率只有 8.66%，同比大

幅下降了 1.57 个百分点，折合吨糖耗蔗高达 11.5 吨。到 12 月底，广西全区混合出糖率

为 10.99%，同比低 0.8 个百分点。出糖率低的原因是：1）受去年霜冻天气的影响，甘

蔗长势不如往年。2）由于去年上半年化肥价格飙升，导致种蔗农民的施肥积极性不足。

3）由于糖价偏低，导致制糖厂的收蔗积极性不高。进而导致农民的砍收错过最佳时期。

预计本榨季收榨时间将提前。来宾的大部分糖厂将在 3 月底结束，柳州的糖厂将在 4 月

20 日之前收榨，较上榨季提前一个月。从现在我们已经掌握的资料看，我们判断广西

08/09 榨季的食糖产量为 800 万吨左右，同比下降 137 万吨。 

其他产糖区域也有减产。据统计，新疆最终的总产量可能在 41 万吨左右，原估产数

为 60 万吨；黑龙江最新估产数 30～32 万吨，原估产数为 35 万吨；内蒙古的产量也可

能低于原估产的 15 万吨，预计最终产量在 14.5-15 万吨。广东湛江减 30 万吨。 

我们对食糖消费量并不悲观。我们也与相关制糖人士探讨了今年的食糖消费量，总
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体感觉制糖人士反而比较悲观，担心 2009 年的食糖消费会出现负增长。但根据我们对下

游食品工业的数据分析，我们认为并不应该如此悲观。首先，食糖消费中 30%的家庭食

用份额不会有太多变化。其次，各主要含糖食品的产量仍保持稳定增长，特别是乳制品

在连续三个月的环比下降之后，12 月的产量环比出现回升。尽管近期的蒙牛“OMP”事

件可能会阻碍其复苏的速度，但由于替代品少，乳品消费的缓慢恢复仍可以期待。3）国

家大力支持消费，对轻工业的扶持计划也可能刺激食糖的使用量。因此，我们认为即使

达不到 2007 年的 16%，2008 年的 8%，2009 年的食糖消费增长速度仍有望达到 10 年

平均 5.11%测算，则新榨季食糖消费的需求量是 1418 万吨。 

国内食糖的供需由供大于求，向供需平衡转变。基于对个产区的产量预测，我们认

为 08/09 榨季全国食糖产量大致为 1300 万吨，消费量为 1418 万吨，再考虑上榨季可能

结转的陈糖和今年已经实现的收储（国家收储 80 万吨，其中第二批 30 万吨将于 2 月 18
日竞拍），则供需基本平衡或有小幅不足。 

09/10 榨季广西播种面积下降的概率较大。当前正值广西甘蔗的播种期间，由于前期

糖价低迷，“打白条”现象已有发生，蔗农的种植热情被打击。其次，国家出台的粮食种

植扶持政策也导致了粮食品种对甘蔗的种植替代。最后，根据甘蔗宿根型的特点，在连

续四年播种面积上升后，预计 09/10 年广西种植面积下降，由于广西的糖产量占据全国

的 60%以上，所以 09/10 的食糖供应不会大幅增长。 

国际供需形势有利于国际糖价的走势。国际糖业组织（ISO）曾预期 08-09 制糖年全

球食糖产量将下降 3.8%，仅能达到 1.6226 亿吨，全球食糖市场将出现 360 万吨的供给

缺口，不过，基于本制糖年印度的食糖产量降幅可能会远远超过先前的预期，或将从 07/08
制糖年的 2,640 万吨降至 1800 万吨的水平（减产 800 余万吨，降幅高达 32%），可以断

言不久后 ISO 势必将上调本制糖年全球食糖的供给不足量，也就是说本制糖年全球食糖

市场的供给缺口很有可能大于先前的预期，这或将成为中期内国际糖价上涨的充足理由。 

糖价进入上涨通道中，我们调高制糖行业评级至“增持”。我们认为糖价再回到 2800
元/吨的概率已经非常小了。当前期货市场上 0909 合约价格已经上涨至 3500 元/吨。基

于对糖价走势乐观的判断，我们调高行业评级至“增持”。可选投资标的为南宁糖业和中

粮屯河。 

 福星股份_跟踪报告（买入，首次） 

（帅虎 2009 年 2 月 13 日） 

公司已发展成为湖北省市场占有率最高的开发商之一。从多分布于湖北省的项目储

备看，足以支持公司至少未来四年的发展。公司 2008 年业绩非常确定，主要来自于汉口

春天尾盘、水岸星城二期、孝感福星城；虽然面临市场的调整，但 2009 年的业绩，因为

房地产可结算项目的大幅增加，预期仍将保持稳定增长。而公司传统的金属制品业务，

一直居于市场领先地位；而在未来两年，产能将持续扩张，为公司提供稳定收入来源。

在房地产取代金属制品成为公司主业之后，公司并未放弃原有优势业务，而是执行房地

产开发与金属制品并重的发展战略。房地产开发为公司业绩具备极大的弹性空间，而金

属制品业务则能提供较为稳定的收入。公司间接持股北京盛世新业房地产开发有限公司

25%股权，而后者正对通州砖厂区项目进行一级开发。预测公司 2008-2010 年的 EPS
分别为 0.60 元、0.69 元、0.79 元。无论 PE 或者 PB，公司都是房地产行业最低。我们

首次给予公司“买入”的投资评级，给予其 15 倍 PE，6 个月目标价 10.35 元。 

 保增长促行业洗牌_策略专题 

（吴一萍、刘彦奇、赵晨曦、杨红杰、陈美风、龙华、李畅等 2009 年 2 月 13 日） 

产业振兴规划的保增长促就业目标较为明显，所涉及的产业汽车、钢铁、纺织、装
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备制造、船舶、电子信息、有色金属、轻工、石化具有拉动 GDP 的主要力量、吸纳大量

就业、出口比重较大、受金融危机影响较重等方面的特征，充分体现出政策保增长促就

业的目标，这也成为政策贯穿其中的主线。 

政策手段多样，但总体来看财税等多种优惠政策除了短期解困之外，加快产业结构

调整和淘汰落后产能是根本目标，旨在完成产业结构调整和未来的长远发展。调整产业

结构和培育优势企业，也正是相关行业此消彼长、重新洗牌的过程。 

从已经陆续通过的钢铁、汽车、纺织、装备制造、船舶这几个产业振兴规划来看，

一方面从控制供给、另一方面从刺激需求双向促进价格回暖；节能减排、淘汰落后产能、

促进资产重组、产业整合也是各个产业振兴规划所提到的；财政支持通过退税、补贴、

专项资金等方式加大对劳动力密集以及龙头企业的扩张。这些措施的实施有望对涉及行

业的龙头企业有较大帮助。 

对政策长期和短期效应要加以甄别，短期来看很多产业政策所涉及的上市公司并不

一定会有业绩体现，但估值风险已经较为明显；而从长期来看，产业政策贯穿于未来较

长一段时间，特别是子行业较多的产业可能会有细化的政策跟进，长线投资品种很可能

从中诞生。 

建议短线风险规避的前提下，中线关注部分行业的龙头品种，如下：汽车行业中的

上海汽车；装备制造行业中的三一重工、徐工科技、中国南车、时代新材、华东数控、

天马股份、华锐铸钢；石化行业的中国石化、中国石油、广东榕泰、金发科技、中国玻

纤；电子信息产业的中国软件、中兴通讯等上市公司。 

 

 

 

 

 

新近推荐买入个股一览 
每股收益（元） 

股票名称 代码 股价（元） 
2008E 2009E 2010E 

福星股份 000926 7.58 0.60 0.69 0.79 

丰华股份 600615 9.14 0.47 0.75 1.02 

空中网 KONG.NASDAQ 4.15USD 0.082 0.945 － 

金融街 000402 10.20 0.41 0.50 0.67 

宗申动力 001696 9.18 0.58 0.74 － 

天茂集团 000627 5.10 0.11 0.27 0.38 

南山铝业 600219 9.12 0.52 0.71 1.03 

金风科技 002202 34.00 0.87 1.30 1.80 

青岛金王 002094 7.72 0.15 0.50 0.65 

徐工科技 000425 23.30 1.56 1.79 2.32 
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附录：全球金融市场表现一览(数据截止至 2009 年 2 月 16 日 8 点 00 分，数据来源：Bloomberg) 

  

    
周边主要股市 收盘 涨跌(%) 汇率市场 比例 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

道琼斯工业指数 7850.41 -1.038 欧元兑美元 1.278305 -0.6227 -3.6405 -12.7824 

S&P500 826.84 -1.000 美元兑日元 91.68 0.2274 -1.0253 18.0519 

NASDAQ 1534.36 -0.477 英镑兑美元 1.42305 -0.8649 -3.4281 -27.1203 

香港恒生指数 13554.67 2.467 

 

美元兑港币 7.75345 -0.0058 0.0793 0.6017 

日经 225 指数 7779.4 0.961  美元兑人民币 6.835 -0.0234 0.0483 4.7886 

富时 100 指数 4189.59 -0.301 12 月 RMB-NDF 6.92 0.0361 2.0524 -5.1432 

H 股指数 7568.73 2.730 石油市场 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

韩国 KOSPI 指数 1192.44 1.068 纽约石油 37.8 0.77 3.53 -60.42 

台湾综合指数 4592.5 2.823 布仑特石油 42.98 -1.53 -1.69 -54.74 

   迪拜石油 44.49 0.25 2.87 -49.81 

A 股市场 收盘 涨跌(%) 新加坡燃料油 267.5 0 12.04 -43.09 

上证综合指数 2320.792 3.234 金属市场 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

沪深 300 指数 2399.065 3.482 LME 铜 3430 0.439 1.780 -55.913 

上证 180 指数 5307.009 3.400 LME 铝 1377 0.073 -9.109 -48.829 

   LME 锌 1153 -0.173 -11.917 -52.257 

美国债券市场 收益率(%) 涨跌(Bp) LME 锡 11370 2.432 -1.983 -33.895 

6 个月票据 0.4471 0.21 LME 镍 10325 0.340 -8.426 -63.125 

2 年期国债 0.9641 0.01 LME 铅 1170 2.722 -0.763 -61.386 

5 年期国债 1.8728 0.01 黄金 941.2 -0.053 11.629 4.288 

10 年期国债 2.8895 0.01 白银 13.63 -0.438 20.941 -20.269 

   农产品 价格($) 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

国内债券市场 收盘 涨跌(%) 芝加哥小麦 535.5 -0.603 -6.176 -42.108 

国债指数 120.033 -0.016 芝加哥大豆 955.5 -1.342 -1.647 -25.352 

企业债指数 132.7 -0.030 芝加哥玉米 363.25 -0.819 0.207 -31.007 

   纽约 2#棉花 44.03 -2.221 -4.759 -43.406 

   纽约 11#糖 13.26 0.990 15.004 -6.356 

   其他 收盘 日涨跌(%) 月涨跌(%) 年涨跌(%) 

   

 

波罗的海干散货 1908 -4.07 116.57 -74.06 
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信息披露 
 

投资建议分布 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
公司评级、行业评级及相关定义 
 

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景

的看法。每一种评级的含义分别为： 
公司评级 
买入：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上； 
增持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间； 
中性：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间； 
减持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
卖出：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。  
行业评级 
增持：我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上； 
中性：我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与5%之间； 
减持：我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下。 
 

免责条款  
 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，海通证券研究所力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况。海通证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供

投资银行服务或其他服务。本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能

承担法律责任。 
 
 
 
 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

上市公司投资建议分布（2009 年 2 月 16 日） 
 公司数（家） 与海通投行有业务关系（％）

买入 84 7 
增持 92 14 
中性 41 12 
减持 0 0 
卖出 0 0 
总数 217 11 

右表为海通证券研究所对重点上市公司投资建议分布的汇总表。

第一列为各评级的上市公司数，第二列为与海通证券有投资银行

业务关系的上市公司的比例。 
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